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摘要：数字供应链金融具有精准性管理服务、网络型信用传递和智能化风险控制的禀赋特性，可以契合科技型企业高质量发展对金融创新的要求。基于数字化技术渗透影响的视角，探讨供应链金融创新模式在科技型企业应用的运作流程和关键控制点设计，并针对现阶段数字供应链金融服务科技型企业过程中可能存在的风险管控、技术应用和法律体系等约束条件，提出应该把控风险源头规避风险、加快数字技术赋能生态创新以及健全法律体系规范发展等对策建议。
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Abstract: Digital supply chain finance has the endowment characteristics of precision management services, network-based credit transfer and intelligent risk control, which can meet the requirements of high-quality development of science and technology enterprises for financial innovation. Based on the perspective of the impact of digital technology penetration, this paper discusses the operation flow and key control point design of the application of supply chain financial innovation model in science and technology enterprises, also analyzes the constraints of risk management, technology application, and legal system that may exist when digital supply chain finance is applied to science and technology enterprises at this stage. Therefore, the paper puts forward countermeasures such as controlling the source of risks to avoid risks, accelerating digital technology to enable ecological innovation, and improving the legal system to regulate development.
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1  研究背景

随着互联网、大数据、云计算、人工智能等数字化技术的创新变革，基于新技术的平台组织不断呈现出与传统产业融合发展的趋势，催生了数字经济新业态[1]。2018年，我国数字经济规模达31.3万亿元，占地区生产总值（GDP）比重高达34.8%[2]。数字经济的发展加快了我国科技型企业新旧动能转换步伐，截至2018年12月，我国高技术制造业增加值同比增长11.7%，其中电子制造业增长13.1%，增速明显超越工业整体，我国创新指数全球排名上升至第17位。科技型企业在提升我国源头创新、基础研究能力等方面发挥了重要作用。然而，科技型企业轻资产、高风险的固有特点，导致严重的金融排斥[3]。尽管2018年我国科技型企业贷款余额达到3.53万亿元，但这远远不能满足科技型企业创新投入的金融需求。金融支持机制不完善、投资主体缺乏、政策协同不够以及中介服务不健全等问题，制约了我国科技型企业创新发展的速度[4]。现阶段，无论是从满足创新驱动战略的需求视角，还是从构建科技创新与金融协同发展的现代产业体系的要求来看，开拓适合于科技型企业发展特征的新型融资模式，为科技型企业的自主创新提供高质量的金融支持具有非常重要的意义。

我国供应链金融起步于21世纪初，经历了商业银行主导的供应链金融1.0阶段和产业企业主导的供应链金融2.0阶段，并随着互联网技术的介入发展到供应链金融3.0阶段[5]，为缓解包括科技型企业在内的中小微企业资金约束作出了贡献。如今，在数字经济的推动下，以数字技术为依托的供应链金融4.0（以下简称数字供应链金融）为科技型企业的融资需求带来了新的机遇。随着新一代数字技术的应用，数字供应链金融不仅仅是产业链与金融的结合，更是“数字化技术+产业生态+现代金融”的深度融合；不仅会提高科技型企业金融服务的可得性、便捷性和安全性，还可以促进供应链金融服务对科技型企业高质量发展的精准发力。本文拟在对数字供应链金融的禀赋特性进行分析的基础上，基于数字化技术渗透影响的视角探讨供应链金融创新模式在科技型企业中的运作流程和关键点设计，并针对现阶段实际应用中可能存在的约束条件提出相应的治理策略。

2  数字供应链金融的禀赋特性
数字供应链金融是供应链金融拥抱数字化技术的产物。如图1所示，由于大数据、云计算、物联网和区块链等技术的应用，数字供应链金融呈现出复杂的网络结构，供应链金融平台（以下简称平台）中的参与主体得到无限扩展，供应链上下游节点企业的运作结构不再局限于传统的链条组织，形成了能量耦合的集群网络组织；政府、金融机构、物流等供应链金融活动的支持者也体现出纵横交错的利益关系，并通过平台空间拓展出更多的服务渠道。在复杂网络系统中，供应链金融平台发挥着神经枢纽的功能，掌握供应链运营的商流、资金流、物流和信息流（以下简称“四流”）的配合协调，因此，熟悉供应链系统的运作关键及痛点，及时为平台中的资金缺失企业提供包括金融在内的多种配套服务，使企业专注于发展核心竞争力，有利于促进供应链整体竞争优势的提高。

图1改正：“科技局”改为“科技管理部门”；“工商局”改为“工商管理部门。”
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图1  数字供应链金融的网络结构
在数字化技术浪潮的推动下，供应链金融步入创新转型升级时代。与传统供应链金融相比，由于数字技术的创新融入，数字供应链金融呈现出精准性管理服务、网络型信用增进以及智能化风险控制的禀赋特性，可以从服务成本、运作效率、风险管控、时空跨越等多个方面突破传统供应链金融服务科技型企业高质量发展中的瓶颈，为供应链金融生态中越来越多的科技型企业提供多元化和个性化的金融服务。

2.1 精准性管理服务

以人工和纸媒为主要管理手段的传统供应链金融，很难实现基于轨迹化管理的交易程序控制，无法精准掌控“四流”匹配程度，限制了供应链金融的优势发挥。数字技术在金融领域的应用，催生了数字供应链金融新业态[6]。应用物联网、人工智能技术，可以实现对科技型企业生产、贸易、仓储的物流全流程轨迹管理，生成覆盖全链条的智能化监控网络，并实时反馈大数据，不仅能够解决在货物控制、仓单重复质押和同步监管等存货监管方面存在的问题，而且可以为金融机构精准预测科技型融资企业在各环节的资金需求提供信息支撑。在区块链供应链金融平台上，每家科技型融资企业可以实时记录交易信息，平台系统完成相关的应收或预付款确权和各类质押物价值管理，金融机构据此通过智能化技术手段为科技型融资企业提供和调整授信额度，科技型融资企业通过智能化合约及时还款，整个流程体现“高效+节约+精准”。随着数字化技术的完善和提升，数字供应链金融可以更好地借助大数据的信息刻画、物联网技术的可视化、区块链技术的透明性等功能构建高层次数据共享中心，实现供应链全链条上信息的集成化管理和监控，使得精准定位融资客户、精准分析客户融资需求和精准提供客户融资方案成为可能。

2.2 网络型信用传递

随着供应链产业全要素“外延性生产”概念的提出，信用价值互联成为供应链金融服务的核心问题[7]。在传统的供应链金融服务中，焦点企业的信用一般只会覆盖到与其直接贸易的科技型供应商或经销商，难以传递到与其间接关联的科技型上下游企业，这种单层信用传递只能解决一个环节中的融资问题，限制了供应链金融的普惠效应发挥，制约了其服务科技型产业创新发展的效果。在数字供应链金融中，以物联网、区块链为主的新技术破解了信用多级穿透难题，使得原先的条状信用传递演变成网络型信用传递，将焦点企业的良好信用向整个平台中与其发生直接或间接交易的科技型中小微企业辐射，这些企业凭借焦点企业赋予的信用能量获得金融资源，满足自身在供应、生产和销售各个环节的资金需求。值得注意的是，在网络型信用传递中，焦点企业是整个供应链金融生态圈的信用源头，故设置好焦点企业的准入条件非常关键；同时，基于真实贸易信息，运用数字化技术对赊销生成的应收债权、预付保兑权益等进行拆分，以便在平台企业间流通，有利于提高信用在网络平台中传递的效率和质量。

2.3 智能化风险控制

在数字供应链金融系统中，凭借互联网、云计算以及大数据技术可以获取供应链联盟企业相互验证的交易数据，通过物联网、人工智能等技术手段可以实现物流动态、存货价值和货物仓单的实时监管，区块链加密与云计算、物联网和人工智能等技术的加速融合可以预防出现重复或虚假仓单及自保自融等骗贷或套取资金的问题[2]。数字技术的利用大大增强了供应链金融主导机构对平台结构层各类交易的掌控能力。供应链金融的运作会大量涉及科技型企业的预付款、存货、应收款和各类知识产权等资产要素，以及担保、抵押、资产评估等服务要素，这些要素既关系到供应链金融风险的来源，也影响到风险管理的关键控制点。在供应链真实业务的驱动下，根据产业链、集群链和服务链等平台各参与主体交易生成的数字化智能合约，不仅能够防范各参与主体的道德风险和投机行为，还可以实现对平台中联盟企业间资产抵押或债项结构的综合评估，并通过封闭式自偿机制的智能化设计，更好地防范资金投放和回流风险。在数字技术应用成熟阶段，智能化风险控制可以更好地防范供应链金融中来自结构层和要素层滋生的各类风险，提升平台整体的风险防范和控制能力。

3  数字供应链金融在科技型企业中的创新应用

由于数字化技术的应用渗透，供应链金融在不动产或知识产权质押物价值估测、参与主体信用评估以及资金回收风险控制等功能设计方面均发生了巨大的变革，由此，本文基于数字供应链金融的禀赋特性，探讨科技型企业在不同场景下应用供应链金融模式的运作流程和关键点布局的创新设计。

3.1  数字供应链预付账款融资模式

数字供应链预付账款融资模式主要发生在科技型企业的采购环节，强调科技型融资企业与上游供应商签订承诺回购契约，并利用平台指定物流企业确认的既定仓单向金融机构申请贷款，最终以科技型融资企业未来销货收入为还款来源。如图2所示，具体业务流程主要如下：

（1）科技型融资企业和上游供应商签订购销协议，并据此在线申请预付账款融资；

（2）平台通过大数据技术抓取科技型融资企业与上游供应商的生产和交易场景，借助云计算对交易数据进行提取、整合、分析，生成信用评估报告，传递给金融机构；

（3）金融机构结合科技型企业线下资信情况进行多维度的评估；

（4）平台与上游供应商签订回购及质量保证协议，与物流企业签订仓储监管协议；

（5）平台通知上游供应商向指定物流企业仓库发货，物流企业通过物联网技术采集货物信息并生成电子仓单，与金融机构实时共享；

（6）科技型融资企业提交取货保证金，金融机构在线向物流企业发布指令，释放相应金额的货物提货权给科技型融资企业。

根据上述流程，上游供应商承诺回购、物流企业提供仓单质押及科技型企业未来销货收入还款是数字供应链预付账款融资模式运作的关键控制点。利用大数据的深度挖掘功能，从庞大的数据库中追溯供应链主体间的真实贸易活动并建立耦合关系，勾勒出上游供应商的全景式图像进行全方位分析，明晰上游供应商承诺回购的信用情况；通过物联网中的电子标签技术，使得线上线下货物数据对接，24 h智能库管和远程定位保证质押货物的安全性,同时大数据和云计算技术结合对质押物的商品价格波动进行监测，为金融机构调整授信额度和利率提供便利；此外，在数字技术的支持下，遵循严密的自偿逻辑设计智能化合约，确保科技型企业销货收入用于还款，这种供应链闭合资金回流程序设计可以防范资金回收风险。
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图2  数字供应链预付账款融资模式流程
3.2 数字供应链存货质押融资模式

数字供应链存货质押融资模式通常发生在有存货质押物的科技型企业的生产环节，要求通过物联网、云计算等技术对科技型企业的动产质押实施动态监控和价值评估，由科技型企业以存货作为质押物向金融机构申请贷款，并且以其未来存货销售的资金流入作为还款来源。如图3所示，具体业务流程主要如下：
（1）科技型融资企业凭借拥有的存货，向供应链金融平台在线申请存货质押贷款；
（2）平台通过物联网电子标签技术，借助标准化接口将科技型融资企业的存货信息录入系统；

（3）应用大数据、物联网等数字技术实时实现存货价值评估并出具评估证明，由平台提交给金融机构；

（4）金融机构结合科技型融资企业线下资信状况对其进行多维度评估，并作出授信决策；

（5）平台与科技型融资企业签署质押合同，并要求其将存货移存至指定的同城物流企业；

（6）物流企业验收存货并对存货状态进行不间断的监管，为金融机构放款提供即时数据；

（7）科技型融资企业的货物收入由平台支付结算中心自动、足额划拨到金融机构，贷款偿还完毕则质押合同失效。

上述流程表明，存货监控和价值评估、存货质押以及存货未来销售收入还款是数字供应链存货质押融资模式的关键控制点。要求平台建立庞大的物联网系统，通过二维码识读设备、红外感应器、射频识别装置等信息接收器，在仓储中实时、精确地检测科技型企业存货的料温、浓度、体积、密度、质量等信息，并将线下物品转化为线上数据，实现线上线下无缝衔接，解决以大量电子部件、新型材料、药品试剂等高技术含量存货为主的科技型企业动产质押价值评估难、评估贵问题；同时通过，视频监控及频射技术实现对存货地点转移、物品缺失及毁损情况的移动报警与实时监控，借助供应链金融平台，物流企业与金融机构实现质押物信息实时共享，金融机构可随时调阅质押物现时信息，并可做到“一键解押”，提高存货质押融资效率，更好地适应科技型企业融资“短、频、快”的特点；最后，系统闭合的自偿体系确保科技型企业存货的销售收入回流金融机构。
图3改正：“做出决策”改为“作出决策”。
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图3  数字供应链存货质押融资模式流程

3.3 数字供应链应收账款融资模式

数字供应链应收账款融资模式通常发生在科技型企业的销售环节，处于上游供应商的科技型融资企业以应收账款作为质押申请贷款，筹集资金进行下一轮生产，以客户未来偿付款作为还款来源。如图4所示，具体业务流程主要如下：
（1）科技型企业与下游采购商签订售销合同，并以应收账款作为质押物在线申请贷款；

（2）平台利用区块链、物联网技术对上下游企业的经营情况、还款能力、信用水平进行全方位的审查与评估，并将评估报告提交给金融机构；

（3）金融机构结合上下游企业线上评估报告及线下征信记录等进行多维度综合评估；

（4）金融机构向科技型融资企业提供授信，由平台支付结算中心将款项划拨给科技型融资企业；

（5）供应链下游企业将作为还款来源的销货收入划拨给平台支付结算中心，平台将本息偿付给金融机构，余款划转给科技型融资企业；

（6）金融机构获得本次融资的本息，应收账款质押合同自动失效。
在上述流程中，应收账款的真实性、应收账款的质量和客户未来偿付款是数字供应链应收账款融资模式的关键控制点。由于区块链技术的应用，基于时间戳的链式区块结构实现每一笔交易过程的可追溯，防范上下游企业以虚假销售活动骗取贷款的行为，同时平台中的相关主体全部参与记账，生成集体维护的分布式账本，能够保证应收账款债权的真实性；此外，平台运用大数据建立企业的信用档案库，持续实时更新档案内容，结合云计算实现债权质量的综合审核，并利用智能化合约完成在线自动审批下款；最后，系统严密的自偿体系保证客户未来偿付款及时回流金融机构。
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图4  数字供应链应收账款融资模式流程

3.4  数字供应链知识产权质押融资模式
数字供应链知识产权质押融资模式适合于科技型企业与合作伙伴之间存在知识产权转让的交易场景，要求利用数字化技术搭建无形资产相关信息共享模块，科技型融资企业利用对受让企业知识产权未来收益权作为质押物向金融机构贷款，以受让企业应付的知识产权转让费作为还款来源。如图5所示，具体业务流程主要如下：
（1）科技型融资企业在政府相关部门进行知识产权登记，平台通过标准化接口引入政府相关部门（如科技管理部门、知识产权交易中心等）掌握的知识产权信息；
（2）平台依靠数字技术搭建无形资产信息共享模块，实现科技型融资企业与受让企业对接，签订知识产权使用或转让协议；
（3）科技型融资企业在线提交知识产权质押贷款申请；

（4）平台利用数字技术对知识产权信息进行筛选与判断，评价科技型融资企业知识产权的应用价值、未来收益及其经营状况、发展潜力、技术前景等，分析受让企业应用知识产权前后经营和利润状况；

（5）金融机构根据平台提交的评估结果和技术供需双方签订的协议，结合科技型融资企业线下资信情况和受让企业的经营业绩、信誉状况，作出贷款决策；

（6）受让企业利用专利、商标等无形资产组织生产，并按照协议约定的转让费作为融资企业的贷款还款来源。

综合上述流程，知识产权信息共享和价值评估、知识产权收益权质押以及知识产权转让费还款是数字供应链知识产权质押融资模式运作的关键控制点。利用互联网、大数据等技术建立知识产权共享模块，可以克服科技型企业与无形资产受让企业之间的信息不对称，实现供应链内部优势资源共享；借助大数据、云计算和人工智能等，对知识产权的可行性、市场价值、未来发展前景进行综合分析与评价，可以快速地对知识产权价值进行合理的价值判断，基于知识产权收益权作担保进行质押贷款是契合科技型企业知识密集型特征的供应链金融创新，其中知识产权收益权是供应链金融的核心质押物, 属于权利质押的担保范畴，受让方运用知识产权后创造的新增利润是科技型融资企业收取知识产权转让费的重要来源，因此，平台需要结合数字化技术的应用，核查知识产权收益权是否具备担保性，掌握受让方运用无形资产前后的经营状况，运用无形资产评估方法对知识产权转让的收益权价值进行准确估测，为金融机构提供授信额度提供决策依据；最后，知识产权转让费还款同样体现了供应链金融自偿性的资金回流特征。
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图5  数字供应链知识产权质押融资模式流程

4  科技型企业应用数字供应链金融的对策建议

精准性管理服务、网络型信用增进以及智能化风险控制三大禀赋特性可以促进上述不同供应链金融模式对科技型企业的高质量服务，然而，由于目前我国数字供应链金融的发展尚处于起步阶段，在服务科技型企业融资实践中存在一些约束条件，制约了金融服务效果。首先，供应链金融的运行风险包括外部环境风险、供应链网络风险和供应链企业风险[9]，科技型企业质押物的高技术特点加大了外部环境风险和企业自身风险，同时数字供应链金融复杂网络结构的动态性和传导性特点更是将供应链金融的风险来源从企业端扩展到平台网络端；其次，数字技术的应用不充分给供应链金融带来了技术瓶颈，区块链、物联网等技术在供应链金融领域应用不成熟，来自产业端、金融端和其他服务端的不同数据体系的相互分离加大了大数据效用发挥的难度，数字技术应用不足成为供应链金融创新的壁垒[10]。最后，数字供应链金融相关的法律体系不健全,现有法律法规远远不能满足相关业务发展的法律需求。为了促进数字供应链金融对科技型企业的高效服务落地，针对发展过程中存在的问题制定合理的策略显得非常重要。

4.1 严格把握风险源头，规避数字供应链金融风险

数字供应链金融需要重点规避来源于外部环境、供应链结构层以及供应链要素层的风险。首先，外部环境风险管理。经济环境和产业政策等外部环境的变化都会影响科技型企业的质押物价值，尤其是科技的迅速发展加快了产品的更新换代，使得科技型企业获取供应链金融服务的质押物价值很容易被市场错误地估测。除不可抗力外，大部分外生风险是可以被感知和应对的[8]，要求供应链金融平台管理团队善于借助各类数字技术，对来自于与科技型企业相关的经济、监管和政策等外生风险具备良好的观察力和应对能力。其次，供应链结构层风险防范。供应链的结构设计会影响风险管理的效率及效果[11]，其结构层风险主要来源于网络结构和业务结构两个维度，需要供应链金融平台规划好参与主体的网络地位和作用，使得各主体角色清晰、分工明确，形成稳定有效的供应链金融生态体系；同时，合理设计好业务结构，使各个业务环节相互衔接，并根据科技型企业不同质押物的特点实现业务结构的有效闭合，防范各种交易业务的不确定性和潜在风险。最后，供应链要素层风险控制。要素层风险主要来源于融资主体和资金客体。网络结构的非科层控制特征很容易滋生融资主体的机会主义和道德风险，可以通过建立供应链上下游企业准入和考核机制，将信用等级差的节点排除在外[12]。针对科技型企业的智力密集性、成长性等特点带来价值评估不全面的风险，可以在交易额、资产规模、现金流量等传统财务指标考核基础上，增加创新能力、企业素质、科技成果转化能力等非财务方面的“软实力”考核，营造公平公正、互利共生的服务平台。资金客体的风险控制（以下简称风控）需要着重做到金融业务与供应链产业活动的高度匹配，控制平台资金筹集风险,同时遵循自偿逻辑设计资金回流程序，控制资金投放和回收风险。数字供应链金融风险的管控设计如图6所示。
图6改正：“敏察力”改为“观察力”
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图6  数字供应链金融风险的管控设计

4.2 加快数字技术应用, 赋能供应链金融生态创新
技术浪潮一般会经历基础设施和激发、收获全部经济和社会潜力【语意不明】两个阶段[13]。当前，我国数字技术正处于基础设施建设阶段，数字技术自身的不成熟、技术应用的不充足制约了供应链金融的服务质量。数字化意味着可拆分、可重组，各个被标准化处理的元素呈现出不同组合方式和结构模式，便会带来产品创新和模式创新，甚至会引发产业大变革。因此，加快数字技术应用，可以为供应链金融生态赋予创新能量。一是加快产业生态数字化革新。数字供应链金融是以数字化的新型供应链业务网络为基础，产业端数字化是其运作的前提和关键。科技型企业所在产业应该基于既有的知识储备和数据，在新一代科技的动力驱使下，加强“产业+科技”深度融合，尽快完成资产数字化在线和业务流程场景化可视，进而实现产业全链条透明化集约，为数字供应链金融的运作创造良好的业务条件。二是引领金融业务数字化转型。当前，金融机构需要围绕产业生态圈做好供应链金融服务，在金融科技的引领下实施数字化转型，将供应链金融与数字技术充分融合，针对科技型企业的个性特征实施战略合作、系统兼容和平台对接，为科技型企业提供全新的数字化业务流程、数字化金融产品、数字化风控系统等，共同做好做强产融生态圈。三是推进基础服务设施数字化建设。政府职能服务机构与社会中介服务机构应该积极推动电子政务信息和电子服务信息的开放共享，促进来源不同的各类数据在数字化产融生态系统中充分应用和交叉验证，共同赋能数字化供应链金融的创新发展，为科技型企业创造更好的融资环境。

4.3  完善法律法规体系，规范数字供应链金融发展

数字供应链金融参与主体的多元化和业务模式的多样化，对法律法规的覆盖面提出了较高的要求，为解决数字供应链金融服务科技型企业的法律约束问题，从顶层设计上完善法律法规体系非常重要。第一，根据数字供应链金融发展进程修订并出台相关法律。一方面，基于现有的《保险法》《商业银行法》《电子签名法》和《证券法》等金融法规，对相关内容进行修订、完善和补充，尤其是对平台经营者资质、信息传送机制、算法技术等从法律层面予以规范，使得数字供应链金融的运营管理有法可依；另一方面，及时出台新的法律法规，明确各参与主体的责任义务，为清除数字供应链金融体系中主体权力配置失衡、利益分配不均引发的冲突提供法律依据。第二，完善科技型企业配套法律法规体系。为提高数字供应链金融对科技型企业的服务质量，需要完善《民法总则》《合同法》《物权法》和《科技评估管理办法》等法律法规，同时修订担保法律法规，将动产抵押物范围由存货、应收账款等扩展到知识产权、碳权等无形资产，为科技型企业运用无形资产等特殊质押物提供更多的法律支持。第三，构建齐抓共管的协调监督机制。数字供应链金融具有明显的跨领域、跨时空特征，需要各区域监管机构的协调配合，各级政府部门应尽快明确相应监管主体的职责范围，同时重视发挥数字供应链金融行业协会的监管职能，规制各种套利套汇及融资性贸易行为，遏制各类投机性业务，并加大对违法行为的处罚力度，为科技型企业运用数字供应链金融提供良好的法律环境。
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